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 董事会已经通过公司向百联集团转让上实商务 100%股权的议案， 2 月 6 日公司将召开股东大会

对该议案进行投票表决。上实商务共持有联华超市 21.17%的内资股 1.31 亿股（尚未获得流通权），

此次转让作价 10.56 亿元，交易成功后将为公司增加税前投资收益 5.48 亿元。 

 配合政府对国有资产进行重新布局，上海市国资委已将上药集团 60%的股权无偿划转给上海上实，

其余的 40%股权归属于华源集团，今年 1 月份已经完成了工商变更。 

 公司原定向特定对象非公开发行 10722 万股筹集 15.15 亿元收购大股东拥有的优质中医药资产，

标的物包括正大青春宝 55％股权、胡庆余堂药业 51.0069％股权、厦门中药厂 61％股权、辽宁好

护士 55％股权以及胡庆余堂国药号 29％股权。由于之前未能在有效期内完成江苏省的环保核查以

及商务部未在限定时间内给予答复两大原因，已经于去年 9 月 6 日自动终止。 

点评： 

 剥离联华，专注医药。剥离联华之后，短期将为公司增加账面资金 10.56 亿元以及税前投资收益

约 5.48 亿元，其目的在于退出非医药业务，使得公司成为专注于医药业务；中长期来看，07 年联

华超市的投资收益占公司归属于母公司净利润 41.20%，对于净利润贡献较大，剥离之后如若没有

与剥离资产相匹配的新资产注入，公司净利润将大幅减少。 

 青春宝注入时间表不定。虽然大股东的中药资产注入原定方案已经终止，然而青春宝药业 55%的

股权注入作为当时的股改承诺一定要实施，仅仅是需要选择合适的时机而已。按目前情况来看，

由上药集团股权变更引发的同业竞争可能会使青春宝资产注入与上实系医药业务整合一同进行。

单独购买青春宝与之前定增方案的审批程序也基本相同。如果没有新增投资项目，之前完成的环

保审批在一年内均有效。 

 医药业务整合尚无细化方案。根据上海市国资委的要求，本次划转之后，上海上实将对现有医药

业务进行整合，形成一个统一的医药业务管理平台。鉴于可能存在的同业竞争，重组工作组已经

在去年 7 月 25 日起对上药集团及其上海医药、中西药业的经营和资产状况以及与上实控股、上实

医药直接的同业竞争现状进行了调研并有了较为充分的了解。此次整合需要考虑到沪港两地四家

上市公司的监管要求并且符合各方股东利益，难度较大，然而由于有上海市市政府的支持，估计

实际进程会较快，上海上实在收购报告书中承诺最迟将于今年 6 月 30 日之前提出消除同业竞争的

方案，整合相关业务。由于潜在的同业竞争问题，此次整合市场主要有以下几种预期：1、吸收合

并 2、将相关公司按工业制造和分销零售专业分工 3、未来不排除整体上市可能。 

 

董秘汤德平先生与证代王锡林先生与投资者进行了沟通，公司将剥离联华超市股权专注于医药产业，

未来资产整合预期明确。 
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